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I. ZASADY SPORZADZENIA POLROCZNEGO JEDNOSTKOWEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska,
zwanymi dalej "MSSF UE", przy zastosowaniu tych samych zasad dla okresu biezacego
i porownywalnego.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z MSR 34.

Sprawozdanie finansowe zostato zaprezentowane przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci
gospodarczej Spotki w ciagu 12 miesiecy od dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania.

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie
odnotowano zadnych przestanek wskazujacych na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci.

1. INFORMACJE O JEDNOSTCE
1) Charakterystyka Jednostki

Marvipol Spotka Akcyjna [Spotka] jest jednostka wpisana do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy
w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy za numerem KRS 0000250733. Spétka zostata
zarejestrowana w KRS w dniu 15 lutego 2006 r. po przeksztatceniu ze Spétki z ograniczona
odpowiedzialnoscia pod firma Marvipol Sp. z o.0., ktéra rozpoczeta dziatalno$¢ gospodarcza
w roku 1996. Czas trwania Spoftki jest nieoznaczony.
Od dnia 19 czerwca 2008 r. akcje Spotki notowane sa na Gietdzie Papierow Warto$ciowych
w Warszawie S.A.
Siedziba Spoétki miesci sie w Warszawie (00-193) przy ulicy Stawki 3A.
Jednostka identyfikowana jest za pomoca numeréw REGON: 011927062 oraz
NIP: 526-12-11-046.
Przedmiotem dziatalno$ci Spétki sa w szczegdlnosci:

- dziatalnos¢ deweloperska,

- prowadzenie myjni samochodowych,

- zarzadzanie nieruchomosciami na zlecenie,

- wynajem nieruchomosci,

- dziatalnos$¢ rachunkowo — ksiegowa.

Jednostka sporzadza sprawozdania finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci i Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej.

2) Kapital Zakladowy

Kapitat zaktadowy Marvipol S.A. wynosi 7.384.680,00 (siedem milionéw trzysta osiemdziesiat
cztery tysigce szescset osiemdziesiat) ztotych i dzieli sie na 36.923.400 akcji zwyktych na
okaziciela serii A, B, C, D i E, o warto$ci nominalnej 0,20 (dwadzieécia) groszy kazda akcja.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem struktura, jak tez wysoko$¢ kapitatu
zaktadowego ulegty nastepujacym zmianom:

- na mocy Uchwaty Nr 22 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 25 marca 2011 r., w
zwiazku z ustanowieniem w Spéice Programu Motywacyjnego w drodze emisji warrantéw
subskrypcyjnych z prawem pierwszenstwa do objecia akcji Marvipol S.A., kapitat zaktadowy
Spotki zostat warunkowo podwyzszony o kwote 59.200,00 ztotych, tj. do tacznej kwoty
nominalnego warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego 2.059.200,00 ztotych.
Przedmiotowe, uchwalone w dniu 25 marca br.,, warunkowe podwyzszenie kapitatu
zaktadowego zostato w dniu 4 kwietnia 2011 r. zarejestrowane w KRS.
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3) Organy Spotki

a) Zarzad

- Andrzej Nizio — petniacy funkcje Prezesa Zarzadu,

- Stawomir Horbaczewski — pefniacy funkcje Wice Prezesa Zarzadu,

- Tomasz Wajsgerber — Cztonek Zarzadu.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem struktura, jak tez sktad Zarzadu Spétki nie ulegty
zmianom.

b) Rada Nadzorcza

Skfad Rady Nadzorczej Spotki jest nastepujacy:

- Mariusz Wojciech Ksiazek — petniacy funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej,

- Aleksander Chtopecki — petniacy funkcje Wice Przewodniczacego Rady Nadzorczej,

- Claudia Ksiazek — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Ewa Nizio — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Ryszard Rapacki — Cztonek Rady Nadzorczej.

W ramach Rady Nadzorczej dziataja Komitet Audytu oraz Komitet Wynagrodzen.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem struktura, jak tez sktad Rady Nadzorczej Spotki,
a takze sktady Komitetéw Audytu i Wynagrodzen, nie ulegly zmianom.

¢) Zgromadzenie Akcjonariuszy

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem miaty miejsce dwa posiedzenia Walnego
Zgromadzenia Marvipol S.A.:

» Zwyczajne Walne Zgromadzenie z dnia 25 marca 2011 r., ktére w toku obrad:

- rozpatrzyto sprawozdania Rady Nadzorczej Spotki z oceny sprawozdania Zarzadu
z dziatalnosci Spoétki za 2010 r., z oceny sprawozdania finansowego Spétki za 2010 r., z oceny
sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej Marvipol S.A. za 2010 r., z oceny
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Marvipol S.A. za 2010 r. oraz
z dziatalnosci Rady Nadzorczej za 2010 r.,

- podjeto uchwate w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki za
2010 r.,

- podjeto uchwate w sprawie zatwierdzenia sprawozdania finansowego Spotki za 2010 r.,

- podjeto uchwate w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Marvipol S.A. za 2010 r.,

- podjeto uchwate w sprawie zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Marvipol S.A. za 2010 .,

- podjeto uchwate w sprawie podziatu zysku netto za 2010 r.,

- udzielito poszczegélnym cztonkom Zarzadu absolutorium z wykonywania przez nich
obowiazkéw za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r,

- udzielito poszczegdlnym cztonkom Rady Nadzorczej absolutorium z wykonywania przez nich
obowiazkéw za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r.,

- podjeto uchwate w sprawie powotania cztonka Zarzadu na kolejna kadencje,

- podjeto uchwaty w sprawie ustanowienia w Spéfce Programu Motywacyjnego, w tym emisji
warrantéw subskrypcyjnych z wytaczeniem prawa poboru dotychczasowych Akcjonariuszy
i warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

> Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy z dnia 6 maja 2011 r., ktére w toku
obrad:

- podjeto uchwate w sprawie upowaznienia Zarzadu do nabycia przez Spétke akcji wtasnych.
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I1. ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIAtALNOSC JEDNOSTKI JAKIE
NASTAPILY W OKRESIE OD 1 STYCZNIA DO 30 CZERWCA 2011 ROKU

W dniu 4 stycznia 2011 r.,, na mocy uchwaty Zarzadu Marvipol S.A., dokonany zostat
przydziat obligacji zwyktych serii H obejmujacy 200.000 obligacji o tacznej wartosci
emisyjnej, rownej warto$ci nominalnej, w kwocie 20.000 tys. zf.

W dniu 21 stycznia 2011 r. Marvipol S.A. zawarta z BRE Bank S.A. Aneks do Umowy
kredytowej o kredyt obrotowy ztotowy na kwote 80.000 tys. ztotych, na mocy ktérego zmianie
uleglo zabezpieczenie sptaty kredytu w ten sposob, ze z chwila zawarcia Aneksu wygasty:
poreczenie Zielona ltalia Sp. z 0.0. (jednostki zaleznej od Marvipol S.A.) oraz globalna cesja
wierzytelnosci naleznych Zielona ltalia Sp. z 0.0. od nabywcéw lokali w inwestycji Melody
Park.

W dniu 26 stycznia 2011 r. zostat podpisany Aneks do Umowy pozyczki z Zielona ltalia
(dawniej Melody Park) Sp. z 0.0. — jednostka zalezna od Marvipol S.A. Na mocy Aneksu kwota
stanowiaca limit pozyczki udzielonej Zielona ltalia Sp. z 0.0. przez Marvipol S.A. zostata
zwiekszona z 30.000 tys. zt do 40.000 tys. zt.

W dniu 25 marca 2011 r., Marvipol S.A. dokonata transakcji nabycia zlokalizowanej
w Warszawie nieruchomosci gruntowej w celu realizacji na tej nieruchomos$ci projektu
deweloperskiego.

W dniu 28 marca 2011 roku Marvipol S.A. zawart Umowe Pozyczki z Marvipol Development
Sp. z 0.0. — jednostka zalezng od Marvipol S.A. Na mocy Umowy Marvipol S.A. udostepnita
Marvipol Development Sp. z 0.0., na potrzeby zwiazane z prowadzeniem dziatalnosci
gospodarczej, odnawialny limit pozyczki do kwoty 15 000 tys. zt. Catkowita sptata pozyczki
zostanie zrealizowana w terminie do dnia 31 grudnia 2018 roku.

W dniu 8 kwietnia 2011 r., na mocy uchwaty Zarzadu Marvipol S.A., dokonany zostat
przydziat obligacji zwyktych serii | obejmujacy 390.623 obligacji o tacznej wartosci
emisyjnej, rownej wartosci nominalnej, w kwocie 39.062,3 tys. zt.

W dniu 8 kwietnia 2011 r. nie doszto do skutku zawarcie ostatecznej umowy sprzedazy prawa
wiasnosci usytuowanej w Warszawie nieruchomosci gruntowej objetej przedwstepna umowa
sprzedazy z dnia 8 pazdziernika 2011 r.

W dniu 28 kwietnia 2011 roku zostata zawiazana spotka Lotus Warszawa Sp. z 0.0. z siedziba
w Warszawie, w ktorej 100% udziatow posiada Marvipol S.A. Planowanym przedmiotem
dziatalnosci tej spotki bedzie dziatalno$¢ handlowa i ustugowa na rynku motoryzacyjnym.
Rejestracja Lotus Warszawa Sp. z 0.0. w Krajowym Rejestrze Saqdowym nastapita w dn. 20 maja
2011 r.

W dniu 2 czerwca 2011 roku zostata zawiazana spotka Marvipol Capital Sp. z o0.0. z siedziba
w Warszawie, w ktorej 100% udziatéw posiada Marvipol S.A. Planowanym przedmiotem
dziatalnodci tej spotki bedzie dziatalno$¢ deweloperska. Rejestracja Marvipol Capital Sp. z o.0.
w Krajowym Rejestrze Saqdowym nastapita w dn. 7 czerwca 2011 r.

W dniu 2 czerwca 2011 roku zostata zawiazana spétka Marvipol Property Sp. z 0.0. z siedziba
w Warszawie, w ktorej 100% udziatow posiada Marvipol S.A. Planowanym przedmiotem
dziatalnosci tej spotki bedzie dziatalno$¢ deweloperska. Rejestracja Marvipol Property Sp. z o.0.
w Krajowym Rejestrze Saqdowym nastapita w dn. 10 czerwca 2011 r.
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W dniu 17 czerwca 2011 r. Marvipol S.A. zawarta z Bankiem Ochrony Srodowiska S.A.
Umowe kredytu inwestycyjnego w kwocie 58.305 tys. ztotych, przeznaczonego na
sfinansowanie 65% kosztow nabycia wszystkich udziatéw w spétce P.Z.-Bud Sp. z o0.0., w celu
pozyskania nieruchomosci gruntowej o powierzchni 11,11Tha w Warszawie. Termin spfaty
kredytu zostat ustalony na dzien 31 maja 2014 r. Sptata kredytu zostata zabezpieczona hipoteka
taczna do kwoty 87.457,5 tys. ztotych na nieruchomosci, ktorej uzytkownikiem wieczystym jest
Marvipol S.A. oraz na nieruchomosci, ktorej uzytkownikiem wieczystym jest spotka P.Z.-Bud
Sp. z o0.0.

W dniu 20 czerwca 2011 r. Marvipol S.A. sfinalizowata transakcje, ktérych skutkiem byto
nabycie od o0séb fizycznych wszystkich, tj. 6.500 udziatéw w kapitale zaktadowym spétki P.Z.-
Bud Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

W dniu 20 czerwca 2011 r. Marvipol S.A. zawarta z Pol-Aqua S.A. Umowe o roboty budowlane
w systemie generalnego wykonawstwa, ktorej przedmiotem jest kompleksowa realizacja przez
Pol-Aqua S.A. ustugi budowlanej oraz uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie Zespotu
Zabudowy Mieszkalno-Ustugowej ,New Hill Park” zlokalizowanego na bedacej wiasnoscia
Marvipol S.A. nieruchomosci gruntowej w Warszawie. Warto$¢ przedmiotu Umowy zostata
okreslona na kwote 39.800 tys. ztotych.

V. ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIAtALNOSC JEDNOSTKI JAKIE
NASTAPILY PO DNIU 30 CZERWCA 2011, DO DNIA SPORZADZENIA
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

W dniu 21 lipca 2011 r. Marvipol S.A. zawarla z Bankiem Millennium S.A. Umowe o kredyt
pod hipoteke dla firm w kwocie 2.500 tys. ztotych, przeznaczony na finansowanie biezacej
dziatalnosdci. Termin sptaty kredytu zostat ustalony na dzien 20 lipca 2014 r. Sptata kredytu
zostata zabezpieczona hipoteka do kwoty 4.250 tys. ztotych na bedacej wtasnoscia Marvipol
S.A. nieruchomosci gruntowej zlokalizowanej w Warszawie.

W dniu 21 lipca 2011 r. Marvipol S.A. zawarta z Bankiem Millennium S.A. Aneks do Umowy
kredytu o kredyt w rachunku biezacym do kwoty 4.000 tys. ztotych, na mocy ktérego okres, na
ktory udostepniono kredyt, zostat przedtuzony do dnia 18 lipca 2013 r.

W dniu 22 lipca 2011 r., Marvipol S.A. dokonata transakcji nabycia od spétki MWK Warszawa
Sp. z o0.0. 80 udziatbw w spotce JLR Warszawa Sp. z o.0. z siedziba w Warszawie,
stanowiacych 100% jej kapitatu zaktadowego. JLR Warszawa Sp. z 0.0. prowadzi od 1997 roku
dziatalno$¢ w zakresie sprzedazy, w szczegolnosci flotowej, samochodow Jaguar, Land Rover
oraz Range Rover.

V. PRZEWIDYWANY ROZWO) JEDNOSTKI

W przysztych okresach przewidywane jest kontynuowanie dotychczasowej dziatalnosci Spoétki.
Istotna czes$¢ projektéw deweloperskich bedzie realizowana w ramach spotek celowych, tak
wiec wiodaca role bedzie odgrywac¢ wynik skonsolidowany Grupy Kapitatowej Marvipol S.A.

Strategia rozwoju Spotki i spétek deweloperskich z Grupy Kapitalowej Marvipol S.A. na
najblizszy, co najmniej 12 miesieczny okres skoncentruje sie na nastepujacych kierunkach:

e dalsze rozszerzanie zakresu prowadzonej dziatalno$ci i umacnianie pozycji na rynku
warszawskim, jako najzamozniejszym rynku mieszkaniowym, biurowym oraz
komercyjnym w Polsce,
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e konsekwentne zwiekszanie iloSci sprzedawanych lokali przy zachowaniu
dotychczasowej rentownosci prowadzonej dziatalnosci,

e dywersyfikacja prowadzonych projektow deweloperskich w szczegélnosci pod katem
realizacji inwestycji o charakterze biurowo-mieszkaniowym, biurowym, a takze
komercyjnym,

e dostosowanie harmonogramu realizacji kolejnych projektéw do biezacej koniunktury na
rynku nieruchomosci przy zatozeniu utrzymania optymalizacji ponoszonych przez
Spotke naktadéw i otrzymywanych wptywéw oraz stopnia biezacej ptynnosci,

e dazenie do zapewnienia optymalnej struktury finansowania realizowanych projektéw
deweloperskich,

e racjonalna maksymalizacja rentownosci projektéw w ramach posiadanego przez Spotke
banku gruntow,

e dostosowanie zaplecza organizacyjno-technicznego, w tym przewidywanych zakupow
gruntéw pod nowe projekty, do poziomu aktywnosci gospodarcze;j,

e konsekwentne prowadzenie polityki sprzedazowej ukierunkowanej na potrzeby
klientow Spétki, w tym udzielanie pomocy w zakresie wspotpracy klientow
z kredytujacymi ich bankami.

W zakresie $wiadczenia ustug myjni samochodowych zamierzeniem Spoftki jest umacnianie
pozycji rynkowej tak, aby sie¢ myjni Robo Wash Center nadal pozostata liderem rynku
warszawskiego. Spotka konsekwentnie bedzie koncentrowac sie na promowaniu ustug mycia
pojazdéw, rowniez w zakresie obstugi flotowej oraz na poszukiwaniu mozliwosci dalszego
rozwoju dziatalno$ci, w tym poprzez analizowanie nowych lokalizacji pod kolejne myjnie.

W zakresie rozwoju spétek motoryzacyjnych Spotka poprzez spoétki zalezne bedzie dazyta do
stabilizacji sprzedazy i umacniania pozycji Grupy Kapitatowej Marvipol S.A. na rynku
samochodéw luksusowych oraz do utrzymywania jakosci $wiadczonych ustug na jak
najwyzszym poziomie.

VL. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

Z uwagi na charakter dziatalno$ci Spétka nie prowadzi istotnych prac badawczo -
rozwojowych.

VIL. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA JEDNOSTKI

W pierwszym poétroczu 2011r. Marvipol S.A. wypracowata 5.627 tys. zt zysku netto, przy
36.801 tys. zt przychodéw.

W pierwszym pétroczu 2011 r. kontynuowano realizacje wczeéniej rozpoczetych projektow
deweloperskich w Warszawie, tj. inwestycji mieszkaniowych: ,Osiedle Zielona ltalia” (poprzez
spotke zalezna: Zielona ltalia Sp. z 0.0.) oraz ,Apartamenty Mokotéw Park”, a takze inwestycji
biurowo — mieszkaniowej ,Prosta Tower” (poprzez spotke zalezna: Marvipol Development Sp.
z 0.0.). W przysztych okresach przewidywane jest realizowanie kolejnych projektow
deweloperskich.

Do momentu wydania mieszkan koszty budowy akumulowane sa i wykazywane w
sprawozdaniach finansowych jako zapasy, przychody za$ jako przychody przysztych okresow.

Zrodtem przychodéw Spotki sa takze $wiadczone ustugi w zakresie mycia samochodéw i
czyszczenia wnetrz w ramach sieci myjni samochodowych Robo Wash Center. W pierwszym
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pétroczu 2011 r. Spotka odnotowata przychody od odbiorcow zewnetrznych z tego tytutu w
wysokosci 5.506 tys. zt.

W pierwszym potroczu 2011 r. znaczna pozycja przychodéw Spétki stanowity réwniez
przychody z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej: dywidenda od spotki zaleznej Przedsiebiorstwa
Zaopatrzenia Budownictwa ,P.Z.-BUD” Sp. z 0.0. oraz wycena nieruchomosci inwestycyjnych
wedtug wartosci godziwej.

VIII. INFORMACJA O NABYCIU PRZEZ JEDNOSTKE AKCJlI WLASNYCH

W ramach realizowanego na podstawie Uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Marvipol S.A. Nr 4 z dnia 6 maja 2011 r. programu skupu akcji wiasnych, w okresie od dnia 17
maja do dnia 30 czerwca 2011 r. Spétka nabyta 413.911 akcji. Na dzien sporzadzenia
Sprawozdania z dziatalnosci faczna liczba posiadanych przez Marvipol S.A. akcji witasnych
wynosi 487.187 sztuk.

IX. INFORMACJA O POSIADANYCH PRZEZ JEDNOSTKE ODDZIALACH

Spotka nie posiada oddziatéw.

X. INFORMACJA O STOSOWANYCH PRZEZ JEDNOSTKE INSTRUMENTACH
FINANSOWYCH W ZAKRESIE RYZYK

1) Ryzyko zmiany cen

Spotka ma zawarte umowy, w ktérych kwoty wynagrodzenia dla wykonawcow
/zleceniobiorcow sg konkretnie okreslone i pozwalaja na catkowite zakonczenie realizowanych
inwestycji zgodnie z przyjetymi przez Spotke budzetami. Ryzyko zmian cen jest po stronie
wykonawcow/zleceniobiorcéw i jedynie za zgoda Spétki kwota ich wynagrodzenia moze ulec
zmianie. Niemniej jednak Spétka narazona jest na ryzyko zwiazane ze zmiang kosztéw budowy
oraz zalezno$cia Spotki od wykonawcow robét budowlanych opisane w punkcie 5) niniejszego
sprawozdania: Opis innych czynnikéw ryzyka z okre$leniem stopnia, w jakim Spétka jest na nie
narazona.

2) Ryzyko kredytowe, kursowe i stop procentowych
Ekspozycja na ryzyko kredytowe, ryzyko stopy procentowej powstaje w trakcie normalnej
dziatalnosci Spofki.

Mozliwe jest wystapienia ryzyka kursowego zwiazanego z kursami wymiany walut obcych jak
rowniez ryzyka wysokosci stép procentowych dla walut, w ktorych udzielane sa kredyty
hipoteczne zaciagane przez nabywcéw w celu sfinansowania kupna nieruchomosci
mieszkaniowych. Obnizenie kursu ztotego w stosunku do walut obcych, w szczegolnosci franka
szwajcarskiego, dolara amerykanskiego i euro jak rowniez wzrost stop procentowych dla tych
walut przektadajacy sie na wzrost oprocentowania kredytow, moze spowodowac, ze nabywcy
nie beda w stanie sptaca¢ zaciagnietych kredytéw hipotecznych lub ograniczona zostanie
zdolno$¢ nowych nabywcéw do zaciagniecia takich kredytéw. Moze to spowodowac
ograniczenie popytu na nowe mieszkania oraz doprowadzi¢ do zwiekszonej liczby przeje¢
nieruchomosci przez banki, co moze skutkowa¢ wprowadzeniem na rynek zwiekszonej liczby
lokali. Powyzsze zdarzenia moga mie¢ negatywny wptyw na rynek mieszkaniowy, takze w
Warszawie, a w efekcie na dziatalno$¢ i sytuacje finansowa Spoétki.

Celem zarzadzania ryzykiem kredytowym jest ograniczenie strat Spotki mogacych wynika¢ z
niewyptacalnoéci klientéw. Cel ten jest realizowany poprzez biezace monitorowanie
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wiarygodnosci kredytowej klientow wymagajacych kredytowania powyzej okreslonej kwoty.
Spotka nie wymaga zabezpieczenia majatkowego w stosunku do aktywéw finansowych.

Warto$¢ bilansowa inwestycji dfugoterminowych oraz naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostatych odzwierciedla maksymalne ryzyko kredytowe.

Zaciagniete przez Spoétke diugoterminowe kredyty bankowe o zmiennej stopie procentowej
narazone sa na ryzyko zmiany przeptywéw pienieznych w wyniku zmian stop procentowych.
Spotka nie zabezpiecza sie przed ryzykiem stopy procentowej. Spétka nie stosuje réwniez
zabezpieczen przed ryzykiem wahan kurséw wymiany walut. Krotkoterminowe naleznosci i
zobowiazania nie sg narazone na ryzyko stopy procentowej.

3) Ryzyko istotnych zaklocen przeptywéw srodkéw pienieznych
Spotka ma zawarte umowy z wykonawcami/zleceniobiorcami oraz zapewnione finansowanie
realizacji prowadzonych inwestycji, dzieki czemu przeptywy pieniezne na kolejne okresy sa w
Spoice z gory okreslone i pozwalaja zminimalizowac ryzyko istotnych zaktécen przeptywow
srodkéw pienieznych.

4) Ryzyko utraty plynnosci finansowej
Celem zarzadzania ptynnoscia finansowa jest zabezpieczenie Spoétki przed jej
niewyptacalnosécia. Cel ten jest realizowany poprzez systematyczne dokonywanie projekcji
zadtuzenia w horyzoncie do 5 lat, a nastepnie aranzacje odpowiednich Zrédet finansowania.

5) Opis innych czynnikow ryzyka z okresleniem stopnia, w jakim Spoétka jest na nie
narazona

» ryzyko zwiazane z celami strategicznymi:
Spotka nie moze zapewnic, ze cele strategiczne Spotki zostana osiagniete. Rynek, na
ktorym dziata Spotka, podlega zmianom, ktorych kierunek i skala zalezne sa od wielu
czynnikéw. Przyszta pozycja i w efekcie przychody i zyski Spoéftki, zalezne sa od
skuteczno$ci  wypracowanej strategii dziatania. Podjecie nietrafnych decyzji
wynikajacych z niewtasciwej oceny sytuacji lub niezdolno$¢ adaptacji do zmieniajacych
sie warunkow rynkowych moga mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Spotki.

» ryzyka towarzyszace realizacji projektéw deweloperskich:

Projekty deweloperskie realizowane przez Spétke wymagaja znacznego zaangazowania
kapitatowego (m.in. w zwiazku z zakupem gruntu) i sa, ze swej istoty, obarczone
wieloma ryzykami. Takie ryzyka obejmuja w szczegélnosci: (i) nieuzyskanie lub
wzruszenie uzyskanych juz pozwolen, zezwolen lub innych decyzji administracyjnych
niezbednych do wykorzystania gruntu oraz realizacji projektow deweloperskich zgodnie
z planami Spotki, (i) opdznienie rozpoczecia lub zakonczenia budowy, (iii) wzrost
kosztow ponad poziom zatozony w budzecie, (iv) niewypfacalnos¢ wykonawcow lub
podwykonawcow, (v) spory pracownicze u wykonawcow lub podwykonawcow, (vi)
niedob6r materiatéw lub sprzetu budowlanego, (vii) nieszczesliwe wypadki lub
nieprzewidziane trudnosci techniczne, (viii) brak mozliwoséci uzyskania pozwolen
umozliwiajacych oddanie budynku do uzytkowania lub innych wymaganych pozwolen,
jak réwniez (ix) zmiany w przepisach regulujacych wykorzystanie gruntéw. Wystapienie
kazdej z powyzszych okolicznosci moze spowodowaé opdznienia w zakonczeniu
projektu, wzrost kosztow lub utrate przychodéw z takiego projektu, zablokowanie
srodkéw  zainwestowanych w kupno gruntu, aw niektorych przypadkach brak
mozliwosci zakonczenia projektu. Moze to mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢
i sytuacje finansowa Spofki.

» ryzyko zwiazane ze zmiana kosztow budowy oraz zaleznoscia Spétki od wykonawcow
robo6t budowlanych:
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Spotka zawarta i w przysziosci bedzie zawiera¢ umowy z wykonawcami robot
budowlanych na realizacje projektéw deweloperskich w formule generalnego
wykonawstwa. Koszty takich projektéw moga ulega¢ zmianie wskutek wielu czynnikéw,
miedzy innymi z uwagi na: (i) zmiane zakresu projektu oraz zmiany w projekcie
architektonicznym;  (ii) wzrost cen materiatéw budowlanych; (iii) niedobor
wykwalifikowanych  pracownikéw lub  wzrost kosztow ich  zatrudnienia; (iv)
niewykonanie prac przez wykonawcéw w uzgodnionych terminach i w uzgodnionym
standardzie akceptowalnym dla Spoéfki, (v) dobor niewtasciwej technologii na wstepnym
etapie budowy. Kazdy istotny wzrost kosztow lub opdznienie zakonczenia realizacji
projektéw moze negatywnie wptyna¢ na rentowno$¢ Spéfki. Istnieje rowniez ryzyko
zwiazane z utrata przez generalnych wykonawcow ptynnosci finansowej, co moze
wptynac¢ na jako$¢ i terminowosc¢ realizacji zleconych prac. Utrata ptynnosci finansowej
moze, w skrajnych przypadkach, doprowadzi¢ do catkowitego zaprzestania prac przez
wykonawce robét budowlanych i spowodowac konieczno$¢ jego zastapienia. Wszystkie
opdéznienia i koszty zwiazane ze zmiana generalnego wykonawcy wptyna¢ moga
negatywnie na rentownos$¢ projektu deweloperskiego. Pomimo, iz Spotka stara sie
ogranicza¢ takie ryzyko poprzez utrzymywanie dtugoterminowych relacji z grupa
sprawdzonych wykonawcéw robot budowlanych oraz posiada kadry przygotowane do
przejecia, w razie takiej konieczno$ci, kompetencji generalnego wykonawcy,
zagrozenie ciagtosci i stabilnosci dziatania, w tym utrata ptynnosci przez ktéregokolwiek
z generalnych wykonawcéw realizujacych projekty moze negatywnie wptynaé¢ na
dziatalnosc¢ i sytuacje finansowa Spotki.

ryzyko zwiazane ze wzrostem kosztéw operacyjnych i innych kosztéw dziatalnosci:
Koszty operacyjne i inne koszty Spotki moga wzrosnaé przy réownoczesnym braku
odpowiedniego wzrostu przychodow. Do czynnikéw, ktére moga powodowacé wzrost
kosztow operacyjnych i innych kosztow, zaliczy¢ mozna: (i) inflacje; (ii) wzrost
podatkéw i innych optat publicznoprawnych; (iii) zmiany w przepisach prawa (w tym
zmiany dotyczace przepiséw bezpieczenstwa i higieny pracy oraz przepiséw o ochronie
srodowiska), lub w polityce rzadowej, ktére zwiekszaja koszty utrzymania zgodnosci z
takimi przepisami lub polityka; (iv) wzrost kosztéw finansowania dziatalnosci
gospodarczej. Wyzej wymienione czynniki moga miec istotny negatywny wplyw na
dziatalnosc¢ i sytuacje finansowa Spotki.

ryzyko zwiazane z koncentracja dziatalnosci operacyjnej Spotki na warszawskim rynku
mieszkaniowym:

Obecnie wszystkie projekty deweloperskie Spoétki realizowane sa w Warszawie. Spotka
na biezaco analizuje rynek dziatalnosci deweloperskiej w innych polskich miastach,
jednakze korzysci ptynace z ekspansji na inne rynki wydaja sie obecnie Zarzadowi
niewspotmierne do ryzyka zwiazanego z tego typu decyzja. W zwiazku z tym, w
krétkim i $rednim horyzoncie czasowym, przychody i zyski generowane przez Spétke
beda uzaleznione od sytuacji na warszawskim rynku mieszkaniowym. Ewentualne
pogorszenie koniunktury na tym rynku moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosc i
sytuacje finansowa Spotki.

ryzyko zwiazane z mozliwoscia nabycia kolejnych gruntéw oraz cenami lokali:

Dalszy rozwéj dziatalnoéci Spétki zalezy w decydujacym stopniu od zdolnosci
pozyskiwania atrakcyjnych terenow pod nowe projekty deweloperskie po
konkurencyjnych cenach oraz ich wtasciwego wykorzystania, a nastepnie od zdolnosci
Spoétki do sprzedazy na rynku wybudowanych mieszkan w odpowiednim terminie i z
satysfakcjonujaca marza. Zdolno$¢ do wypetnienia powyzszych zatozen wynika z kolei
w znacznej mierze z kondycji rynku mieszkaniowego w Warszawie, na ktérym dziata
Spotka.

Pozyskanie gruntéw w celu realizacji projektéow deweloperskich w przysztosci moze
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by¢ trudniejsze lub bardziej kosztowne niz dotychczas z przyczyn takich jak: (i) silna
konkurencja na rynku nieruchomosci, (ii) czasochtonny proces uzyskiwania pozwolen
administracyjnych i innych niezbednych decyzji, zgdéd ipozwolen, (iii) brak
miejscowych planéw zagospodarowania przestrzennego oraz (iv) ograniczona
dostepnosc terenéw z odpowiednig infrastruktura.

Rentownos$¢ dziatalnosci deweloperskiej Spétki zalezy réowniez bezposrednio od
poziomu cen mieszkan w Polsce, a w szczegolnosci w Warszawie. Nadpodaz mieszkan
wywotana zbyt duza liczba dostepnych lokali moze negatywnie wptywac¢ na ceny
mieszkan na rynku, na ktorym dziata Spotka. W przypadku spadku cen mieszkan,
Spotka nie moze zapewnié, ze bedzie w stanie sprzeda¢ wybudowane mieszkania po
cenach zapewniajacych zatozong przez Spoétke rentownosc.

Wszystkie powyzsze czynniki moga mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos$c i sytuacje
finansowa Spotki.

ryzyko zwiazane z niekorzystnymi warunkami gruntowymi:

Nabywajac grunty pod nowe projekty deweloperskie Spétka przeprowadza analize
geotechniczna pozyskiwanego gruntu. Ze wzgledu na ograniczenia tej analizy, nie
mozna wykluczy¢, iz w trakcie realizacji projektu deweloperskiego Spétka napotka
nieprzewidziane trudnosci, ktére moga spowodowac opoznienie lub zwiekszy¢ koszt
przygotowania gruntu pod budowe, takie jak. np. znaleziska archeologiczne. Czynniki
takie moga mie¢ wptyw na koszty lub harmonogram realizacji danego projektu
deweloperskiego lub wrecz uniemozliwi¢ jego realizacje w planowanej formie. Moze to
mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ i sytuacje finansowa Spétki.

ryzyko odpowiedzialno$ci zwiazanej z uzytkowaniem gruntu w aspekcie przepisow
ochrony $rodowiska:

Zgodnie z polskim prawem podmioty uzytkujace grunty, na ktéorych znajduja sie
substancje niebezpieczne lub inne zanieczyszczenia, albo na ktérych doszto do
niekorzystnego przeksztatcenia naturalnego uksztattowania terenu, moga zostaé
zobowiazane do ich usuniecia, ponoszenia kosztow rekultywacji lub zaptaty
administracyjnych kar pienieznych. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze w przysztosci
Spotka moze by¢ zobowiazana do zaptaty odszkodowan, administracyjnych kar
pienieznych czy ponoszenia kosztéw rekultywacji wynikajacych z zanieczyszczenia
Srodowiska na gruntach posiadanych lub nabywanych przez Spétke. Moze to miec
negatywny wptyw na dziatalno$¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju
Spofki.

ryzyko zwiazane z infrastruktura:

Projekt deweloperski moze byc¢ realizowany przy zapewnieniu wymaganej prawem
infrastruktury takiej jak drogi wewnetrzne, przytacza mediow itp. Pomimo pozytywnych
wynikow analizy prawnej i technicznej, brak koniecznej infrastruktury powodowac
moze, iz realizacja projektu na danej dziatce bedzie niemozliwa lub w przypadku
koniecznosci zapewnienia infrastruktury przez Spotke zbyt droga. Istnieje ryzyko, iz ze
wzgledu na opdznienia w przygotowaniu dostepu do infrastruktury, w szczego6lnosci
wynikajacych z czynnikéw niezaleznych od Spétki, nastapi opdznienie w oddaniu
danego projektu deweloperskiego do uzytkowania lub nieprzewidziany wzrost kosztéw
doprowadzenia infrastruktury. Zdarzenia takie moga mie¢ wplyw na rentowno$é
projektu. Moze sie takze zdarzy¢, ze wtasciwe organy administracji zazadaja od Spoftki
wykonania odpowiedniej infrastruktury w ramach prac zwiazanych z projektem
deweloperskim, co moze mie¢ znaczacy wptyw na koszty prac budowlanych objetych
takim projektem. Organy administracji moga takze zazada¢, aby inwestor wykonat
infrastrukture, ktora nie jest niezbedna z punktu widzenia projektu deweloperskiego, ale
jej wykonanie moze by¢ oczekiwane przez te organy jako wkfad inwestora w rozwoj
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spofecznosci lokalnej w zwiazku z realizowanym projektem deweloperskim. Moze to
mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ i sytuacje finansowa Spotki.

ryzyko zwiazane z awaria systemu informatycznego:

Spotka nie jest uzalezniona od systeméw informatycznych, jednakze awaria
wykorzystywanego przez nia systemu informatycznego, ktorej skutkiem bytaby utrata
danych moze spowodowa¢ czasowa utrudnienie dziatalnosci Spétki, wtym w
szczegolnosci w kontaktach z jej klientami. Spétka nie moze zagwarantowad, ze
wykorzystywane przez nia systemy informatyczne beda wystarczajace dla jej przysztych
potrzeb. Wystapienie awarii systeméw informatycznych lub nie zaspokajanie przez nie
przysztych potrzeb Spotki mogtoby mie¢ wptyw na dziatalnos¢ i wyniki finansowe
Spofki.

ryzyko zwiazane z nieefektywnoscia systemu ksiag wieczystych:

Istniejacy obecnie w Polsce, w tym w szczegbélnoSci w Warszawie, system ksiag
wieczystych jest nieefektywny, w szczego6lnosci z uwagi na opdznienia z jakimi istotne
zdarzenia prawne moga by¢ ujawniane w ksiegach wieczystych. Co do zasady, z uwagi
na rekojmie wiary publicznej ksiag wieczystych, osoba dokonujaca czynno$ci prawnej o
skutkach rozporzadzajacych z osoba uprawniona wedtug tresci ksiegi wieczystej
nabywa wtasnosc¢ lub inne prawo rzeczowe, cho¢by witascicielem byt w rzeczywistosci
inny podmiot, chyba ze nabywca wiedziat lub z tatwoscia mégt sie dowiedzie¢ o
niezgodnosci tresci ksiegi z rzeczywistym stanem prawnym. Z uwagi na mozliwe
opoznienia ujawniania w ksiegach wieczystych zmian podmiotéw bedacych
wiascicielami lub uzytkownikami wieczystymi nieruchomos$ci oraz powyzsza zasade
rekojmi wiary publicznej ksiag wieczystych obrét nieruchomosciami wiaze sie
z ryzykiem nabycia nieruchomosci od osoby nieuprawnionej, lecz ujawnionej
w ksiedze wieczystej. Ryzyko to moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ i sytuacje
finansowa Spotki.

ryzyko wynikajace z ustawy o gwarancjach zaptaty za roboty budowlane:

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 9 lipca 2003 roku o gwarancji zaptaty za roboty
budowlane wykonawca robét budowlanych, ktéremu Spétka zleci realizacje projektu
deweloperskiego, moze w kazdym czasie zadac¢ od Spétki gwarancji zaptaty, w formie
gwarancji bankowej lub ubezpieczeniowej, akredytywy bankowej lub poreczenia banku
udzielonego wykonawcy, do wysokos$ci ewentualnego roszczenia z tytutu
wynagrodzenia wynikajacego z umowy oraz zlecern dodatkowych. Zgodnie z powofang
ustawa prawa do zadania gwarancji zaptaty nie mozna wytaczy¢ ani ograniczy¢ przez
czynno$¢ prawng, za$ wypowiedzenie umowy spowodowane zadaniem gwarancji
zaptaty jest bezskuteczne. Brak wystarczajacej gwarancji zaptaty stanowi przeszkode
w wykonaniu robét budowlanych z przyczyn dotyczacych Spotki i uprawnia
wykonawce do zadania wynagrodzenia na podstawie art. 639 Kodeksu Cywilnego.
Spowodowac to moze wzrost kosztéw i opdznienie realizacji projektow deweloperskich
lub wrecz uniemozliwi¢ ich realizacje. Moze to mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢,
sytuacje finansowa lub wyniki Spotki.

ryzyko zwiazane z istotnymi szkodami przewyzszajacymi wyptaty z tytutu
ubezpieczenia:

Obiekty budowane w ramach projektow deweloperskich realizowanych przez Spotke sa
objete ochrona ubezpieczeniowa na podstawie umow ubezpieczenia zawieranych
przez generalnych wykonawcow Spotki. W przypadku fizycznego zniszczenia tych
budynkéw na wskutek pozaru, zalania lub z innych przyczyn przed wydaniem lokali ich
nabywcom, Spétka moze ponies¢ szkode, ktéra moze nie zosta¢ pokryta w catosci przez
odszkodowanie z tytutu ubezpieczenia, w szczegblnosci z uwagi na fakt, iz wartosc¢
przedmiotu ubezpieczenia oszacowana w umowie ubezpieczenia moze by¢ mniejsza
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od wartosci przedmiotu ubezpieczenia w chwili wystapienia szkody. Ponadto polisy
ubezpieczeniowe nie pokrywaja utraconych zyskow Spotki z projektu deweloperskiego
oraz szkéd zwiazanych z niewykonaniem lub nieterminowym wykonaniem umoéw z
nabywcami Spotki. W przypadku wystapienia szkody przewyzszajacej limit wyptaty z
ubezpieczenia, Spétka moze utraci¢ Srodki zainwestowane w projekt deweloperski
dotkniety szkoda, a takze przewidywane przychody =z tytutu tego projektu
deweloperskiego. Wystapienie powyzszego zdarzenia moze mie¢ negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub wyniki Spotki.

ryzyko zmian prawa podatkowego:

Polski system podatkowy charakteryzuje sie brakiem stabilnosci. Przepisy podatkowe
bywaja czesto zmieniane, wielokrotnie na niekorzys¢ podatnikow. Zmiany te moga
polegac nie tylko na podwyzszeniu stawek podatkowych, ale takze na wprowadzeniu
nowych szczegétowych instrumentéw prawnych, rozszerzeniu zakresu opodatkowania,
a nawet wprowadzeniu nowych obciazen podatkowych. Zmiany prawa podatkowego
moga takze wynika¢ z konieczno$ci wdrazania nowych rozwiazan przewidzianych w
prawie Unii Europejskiej, wynikajacych z wprowadzenia nowych lub zmiany juz
istniejacych regulacji w zakresie podatkow. Czeste zmiany przepisow prawa
regulujacych  opodatkowanie  dziatalno$ci  gospodarczej oraz  rozbieznosci
interpretacyjne w zakresie stosowania przepisow podatkowych przez organy podatkowe
moga okazac sie niekorzystne dla Spoétki, co w konsekwencji moze mie¢ negatywny
wptyw na dziatalno$¢ i sytuacje finansowa Spoétki.

ryzyko zwiazane ze stosowaniem prawa podatkowego przez organy skarbowe:

W praktyce organy podatkowe stosuja prawo opierajac sie nie tylko bezposrednio na
przepisach, ale takze na ich interpretacjach dokonywanych przez organy wyzszej
instancji czy sady. Takie interpretacje ulegaja réwniez zmianom, sg zastepowane innymi
lub tez pozostaja ze soba w sprzecznosci. W pewnym stopniu dotyczy to réwniez
orzecznictwa. Powoduje to brak pewnosci co do sposobu zastosowania prawa przez
organy podatkowe albo automatycznego stosowania go zgodnie z posiadanymi w danej
chwili interpretacjami, ktére moga nie przystawa¢ do réznorodnych, czesto
skomplikowanych stanow faktycznych wystepujacych w obrocie gospodarczym. Do
zwiekszenia tego ryzyka przyczynia sie dodatkowo niejasno$¢ wielu przepiséw
sktadajacych sie na polski system podatkowy. Z jednej strony wywotuje to watpliwosci
co do wilasciwego stosowania przepisow, a z drugiej strony powoduje konieczno$é
brania pod uwage w wiekszej mierze wyzej wymienionych interpretacji. W przypadku
regulacji podatkowych, ktére zostaly oparte na przepisach obowiazujacych w Unii
Europejskiej i powinny by¢ z nimi w petni zharmonizowane, nalezy zwréci¢ uwage na
ryzyko ich stosowania zwiazane z czesto niewystarczajacym poziomem wiedzy na
temat przepisow unijnych, do czego przyczynia sie fakt, iz sa one relatywnie nowe w
polskim systemie prawnym. Moze to skutkowac przyjeciem interpretacji przepisow
prawa polskiego pozostajacej w sprzecznoSci z regulacjami obowiazujacymi na
poziomie Unii Europejskiej. Brak stabilnosci w praktyce stosowania przepiséw prawa
podatkowego moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosc¢ i sytuacje finansowa Spotki.

ryzyko zwiazane z problemem potencjalnych roszczen dotyczacych tzw. gruntow
warszawskich:

W wyniku prowadzonej w Polsce w latach powojennych nacjonalizacji wiele
nieruchomosci znajdujacych sie w rekach os6b prawnych i fizycznych zostato
przejetych na rzecz Skarbu Panstwa, w niektorych przypadkach z naruszeniem
obowiazujacego wowczas prawa. Pomimo, iz dotychczas nie uchwalono ustawy
regulujacej proces reprywatyzacji w Polsce, byli wfasciciele nieruchomosci lub ich
nastepcy prawni moga obecnie wystepowac¢ do organéw administracji z wnioskami o
stwierdzenie niewaznos$ci decyzji administracyjnych, na mocy ktérych nieruchomosci
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zostaty im odebrane. Niektore nieruchomosci, na ktérych byty, sa lub moga by¢
prowadzone projekty deweloperskie Spétki znajduja sie na terenie objetym dziataniem
dekretu z dnia 26 pazdziernika 1945 roku o wfasnosci i uzytkowaniu gruntéw na
obszarze m.st. Warszawy (tzw. dekret o gruntach warszawskich). Istnieje ryzyko, iz byli
wiasciciele dziatek wchodzacych w skfad tych nieruchomosci wystapia z roszczeniami
reprywatyzacyjnymi, o ile przejecie gruntow na podstawie dekretu o gruntach
warszawskich nastapitfo niezgodnie z przepisami. Pomimo, iz przed nabyciem
nieruchomosci Spétka bada kwestie zwigzane z prawdopodobienstwem wystapienia
roszczenia o zwrot majatku, to wyniki takiego badania nie zawsze sa rozstrzygajace i
nie mozna wykluczy¢, ze w przysz{osci zostana wniesione roszczenia reprywatyzacyjne
dotyczace nieruchomosci posiadanych przez Spotke. Nie mozna zatem wykluczy¢
ryzyka, iz tego typu roszczenia podnoszone w przysztosci moga miec istotny wptyw na
Spotke. Moze to spowodowac wzrost kosztéw realizacji projektéw deweloperskich,
op6znic¢ lub uniemozliwi¢ ich realizacje, co moze mie¢ istotny negatywny wplyw na
dziatalnos$¢, sytuacje finansowa lub wyniki Spétki.

ryzyko ekonomiczne i polityczne:

Spotka prowadzi swoja dziatalno$¢ w Polsce, ktéra uznawana jest za rynek rozwijajacy
sie. Inwestorzy inwestujacy w akcje spétek dziatajacych na takich rynkach powinni mie¢
$wiadomos¢ istnienia na takich rynkach wiekszych ryzyk ekonomicznych i politycznych
niz na rynkach rozwinietych.

Sytuacja finansowa branzy deweloperskiej w Polsce, a wiec i sytuacja finansowa Spétki,
jest $cisle zwiazana z czynnikami ekonomicznymi takimi jak zmiany PKB, inflacja,
bezrobocie, kursy walutowe czy wysokos$¢ stop procentowych. Wszelkie przyszte
niekorzystne zmiany jednego lub wiecej z powyzszych czynnikow moga doprowadzic¢
do spadku popytu na nowe mieszkania, co moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢
i sytuacje finansowa Spétki.

ryzyko zwiazane z brakiem planéw zagospodarowania przestrzennego:

Znaczna cze$¢ terendw na obszarze Miasta Stotecznego Warszawy nie jest objeta
waznymi planami zagospodarowania przestrzennego, co powoduje istotne utrudnienia
w uzyskiwaniu pozwolen na budowe. W szczegblnosci, w braku miejscowego planu
zagospodarowania przestrzennego okreslenie sposobow zagospodarowania i warunkéw
zabudowy terenu nastepuje w drodze decyzji o warunkach zabudowy i
zagospodarowania terenu. Wydanie decyzji o warunkach zabudowy jest mozliwe
jedynie wowczas jezeli sa speftnione liczne warunki, m.in. gdy co najmniej jedna
dziatka sasiednia, dostepna z tej samej drogi publicznej, jest zabudowana w sposéb
pozwalajacy na okreslenie wymagan dotyczacych nowej zabudowy w zakresie
kontynuacji, parametrow, cech i wskaznikéw ksztalttowania zabudowy oraz
zagospodarowania terenu, w tym gabarytéw i formy architektonicznej obiektéw
budowlanych, linii oraz intensywnosci zabudowy wykorzystania terenu. Brak
obowiazujacych planéw zagospodarowania przestrzennego moze powodowac istotne
problemy w uzyskaniem pozwolenia na budowe, co moze prowadzi¢ do opdznienia
realizacji projektéw inwestycyjnych, w konsekwencji moze mie¢ negatywny wptyw na
dziatalno$c¢ i sytuacje finansowa Spotki.

ryzyko wynikajace z rozbieznosci danych wpisanych w ksiegach wieczystych i rejestrze
gruntow:

Dane wpisane w ksiegach wieczystych prowadzonych dla nieruchomosci nie zawsze sa
zgodne z danymi ujawnionymi w ewidencji gruntow i budynkéw, w szczegblnosci w
zakresie danych o numerach i powierzchni dziatek ewidencyjnych, jak réwniez danych
o osobach wiadajacych gruntem. W praktyce moze to spowodowac koniecznos¢
dokonania uzgodnienia tych danych, a wobec czasochtonnosci takiej procedury,
opo6znic ustanowienie odrebnej wtasnosci lokali.
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» ryzyko wynikajace z zatamania sprzedazy na rynku motoryzacyjnym:
Rynek sprzedazy samochodéw luksusowych jest stosunkowo ograniczony jako
zorientowany gtéwnie na klientéw zamoznych. Kryzys na rynkach finansowych moze
skutkowa¢ zmniejszeniem popytu na dobra luksusowe, w tym negatywnie wptynac na
sektor motoryzacyjny.

XI. INFORMACJA O PRZYJETYCH PRZEZ JEDNOSTKE CELACH | METODACH
ZARZADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM

Spotka zarzadza wszystkimi opisanymi w punkcie X powyzej elementami ryzyka finansowego,
ktore moze miec istotny wptyw na prowadzenie dziatalnosci. Organizacja systemu zarzadzania
ryzykiem finansowym polega na rozdzieleniu komérek odpowiedzialnych za zawieranie
ré6znego typu transakcji na rynku, opiniowaniu tych transakcji przez inne, niezalezne komorki
przed ich ostateczna akceptacja przez Zarzad Spotki i w rezultacie zmniejszenie kosztéw
dziatalnosci operacyjnej i finansowej, w ktorych w rzeczywistosci ryzyko finansowe sie
zawiera.

XIlL. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE | ICH INTERPRETACJA

30-cze-11  30-cze-10
rentownos$¢ sprzedazy

(ROS) zysk netto/przychéd ze sprzedazy*100 20,57 % 139,27%
rentownosci kapitatu zysk netto* 100/kapitat wtasny - zysk

wiasnego (ROE) netto 3,85% 21,58%
stopa zadtuzenia zobowiazania/suma pasywoéw * 100 68,74% 48,80%

aktywa obrotowe/zobowiazania
biezacej ptynnosci krétkoterminowe 1,88 2,50

Przychody netto obejmuja przychody netto ze sprzedazy produktéw, materiatow i towarow.

Spotka rozpoznaje przychody i koszty z inwestycji deweloperskich zgodnie z MSR 18 czyli po
zakonczeniu inwestycji — wydaniu kluczy do lokali nabywcom. W pierwszym pétroczu
inwestycje Spotki byly w trakcie realizacji, badZ zostaty zrealizowane przed 2011 rokiem co
miato wptyw na zysk netto Spétki i wysokos¢ wskaznikow rentownosci.

Wyzszy udziat finansowania zewnetrznego w finansowaniu dziatalnosci Spotki jest niezbedny
dla podwyzszenia efektywnosci kapitatéw wiasnych.

Stabilny poziom wskaznika ptynnosci odzwierciedla rownowage pomiedzy aktywami a
zobowiazaniami biezacymi.

XHI. WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM
WLASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM
ADMINISTRAC]I PUBLICZNE])

taczna warto$¢ zobowigzan oraz wierzytelnosci Marvipol S.A. bedacych przedmiotem
postepowania przed sadem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej, stanowi kwote mniejsza niz 10% kapitatow wtasnych Spoétki.
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XIV. INFORMACJA O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH, TOWARACH LUB
USLtUGACH

Przedmiotem dziatalnoéci Marvipol S.A. jest prowadzenie dziatalno$ci wytwérczej,
budowlanej, handlowej i ustugowej w imieniu wtasnym, a takze w posrednictwie po uzyskaniu
koniecznych zezwolen i koncesji, jesli takie beda wymagane. W szczegolnosci jest to
dziatalnos$¢ gospodarcza w zakresie zabudowy i komercjalizacji gruntéw.

Marvipol S.A. posiada na terenie Warszawy obiekty myjni samochodowych pod nazwa Robo
Wash Center. Obiekty te znajduja sie przy ulicach Stominskiego, Wysockiego, Czarnomorskiej,
Modlinskiej, Gorczewskiej oraz przy Alei Krakowskiej.

W Grupie Kapitatowej Marvipol S.A. prowadzona jest dziatalno$¢ w zakresie sprzedazy
hurtowej i detalicznej pojazdow samochodowych, a takze ich serwisu i obrotu czesciami
zamiennymi, poprzez jednostki zalezne, w ktérych Marvipol S.A. posiada 100% udziatéw.

XV. INFORMACJE O RYNKACH ZBYTU

Obecnie Spétka prowadzi dziatalnos$¢ w zakresie ustug deweloperskich oraz ustug zwiazanych
z prowadzeniem sieci myjni samochodowych RWC na terenie Warszawy. Warszawski rynek
jest najwiekszym i najzamozniejszym rynkiem mieszkaniowym w Polsce. Przecietne
wynagrodzenia w Warszawie naleza do najwyzszych, znacznie przekraczajac $rednie wartosci
dla catego kraju.

Rynek ustug zwiazanych z dziatalnoscia myjni samochodowych jest rynkiem o bardzo duzym
stopniu rozdrobnienia i przez to bardzo konkurencyjnym. Charakter $wiadczonych ustug
powoduje, iz nie mozna rynku warszawskiego traktowac jako catoséci. Podzielony jest on na
szereg rynkow lokalnych w granicach dzielnic lub nawet poszczegbélnych osiedli
mieszkaniowych.

Spotka nie jest uzalezniona od zadnego ze swoich odbiorcéw, odbiorcami Spotki sa
w zdecydowanej wiekszosci osoby fizyczne.

Spotka w ramach dziatalnoéci deweloperskiej ponosi gtéwnie koszty ustug budowlanych oraz
koszty zakupu gruntow pod projekty deweloperskie. Zakup gruntéw nie wiaze sie
z uzaleznieniem od jednego dostawcy, natomiast w przypadku ustug budowlanych Spotka
dokonuje wyboru generalnego wykonawcy w drodze konkursu, a generalny wykonawca jest
odpowiedzialny za cato$¢ prac budowlanych. Spotka w procesie wyboru wykonawcow ocenia
ich kondycje finansowa, zasoby i doswiadczenie.

XVI. INFORMACJE O ZAWARTYCH UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI
JEDNOSTKI
Informacje o znaczacych umowach zawarte sa w tresci punktéw Il i IV niniejszego

Sprawozdania z dziatalnosci.

XVII. INFORMACJE O POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH LUB KAPITALOWYCH
JEDNOSTKI Z INNYMI PODMIOTAMI

» Zielona Italia Sp. z o0.0. z siedziba w Warszawie (poprzednio dziaftajaca pod firma
Melody Park Sp. z 0.0.) zostata zawiazana w dniu 9 kwietnia 1992 r. i zarejestrowana
w rejestrze przedsiebiorcow w dniu 24 wrzesnia 2001 r. pod numerem KRS
0000044715. Marvipol S.A. posiada w jednostce 100% udziatow. Na dzien
sporzadzenia sprawozdania kapitat zaktadowy jednostki wynosi 13.000 tys. zt i dzieli
sie na 130.000 udziatoéw o wartosci nominalnej 100 zt kazdy.
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Jednostka Zielona Italia Sp. z o0.0. jest spotka celowa realizujaca obecnie projekt
deweloperski ,Osiedle Zielona Italia”.

Marvipol Development Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zostata zawiazana w dniu
6 grudnia 2006 r. i zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow w dniu 3 stycznia
2007 r. pod numerem KRS 0000270681. Na dzien sporzadzenia sprawozdania kapitat
zakfadowy jednostki wynosi 70.150 tys. zt i dzieli sie na 140.300 udziatéw o wartosci
nominalnej 500 zt kazdy, z ktérych 300 posiada Marvipol S.A., a 140.000 posiada
Prosta 32 Sp. z 0.0. — spotka zalezna od Marvipol S.A.

Jednostka Marvipol Development Sp. z o.0. jest spotka celowa realizujaca obecnie
projekt deweloperski ,Prosta Tower”.

Mokotow Park Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie zostata zawiazana w dniu 6 grudnia
2006 r. i zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow w dniu 12 grudnia 2006 r. pod
numerem KRS 0000269620. Marvipol S.A. posiada w jednostce 100% udziatéw. Na
dzien sporzadzenia sprawozdania kapitat zaktadowy jednostki wynosi 270 tys. zt i dzieli
sie na 540 udziatéw o wartoéci nominalnej 500 zt kazdy.

Jednostka Mokotéw Park Sp. z o0.0. zostata utworzona w celu realizacji inwestycji
deweloperskich, prowadzenia dziatalnosci w zakresie wykonywania robét budowlanych
wykonczeniowych, zagospodarowywania i sprzedazy nieruchomosci, posrednictwa w
obrocie nieruchomo$ciami oraz organizacji targéw i wystaw.

Prosta 32 Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie zostata zawiazana w dniu 10 pazdziernika
2007 r. i zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw w dniu 17 grudnia 2007 r. pod
numerem KRS 0000295118. Marvipol S.A. posiada w jednostce 100% udziatow. Na
dzien sporzadzenia sprawozdania kapitat zakfadowy jednostki wynosi 7.795 tys. zt
i dzieli sie na 15.590 udziatéw o warto$ci nominalnej 500 zt kazdy.

Jednostka Prosta 32 Sp. z o.0. zostata utworzona w celu realizacji inwestycji
deweloperskich, prowadzenia dziatalnosci w zakresie wykonywania robét budowlanych
wykonczeniowych, zagospodarowywania i sprzedazy nieruchomosci, posrednictwa w
obrocie nieruchomoS$ciami oraz organizacji targow i wystaw.

Marvipol TM Sp. z o.0. z siedziba w Warszawie zostata zawiazana w dniu 25 wrze$nia
2009 r. i zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw w dniu 13 pazdziernika 2009 r.
pod numerem KRS 0000338809. Marvipol S.A. posiada w jednostce 100% udziatow.
Na dzien sporzadzenia sprawozdania kapitat zaktadowy jednostki wynosi 103.821 tys.
zt i dzieli sie na 2.076.420 udziatow o warto$ci nominalnej 50 zt kazdy.

Przedmiotem dziatalnosci Marvipol TM Sp. z o.o0. jest dziatalno$¢ profesjonalna,
naukowa i technologiczna.

Marvipol Capital Sp. z o0.0. z siedziba w Warszawie zostata zawigzana w dniu
2 czerwca 2011 r. i zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow w dniu 7 czerwca
2011 r. pod numerem KRS 0000388512. Marvipol S.A. posiada w jednostce 100%
udziatéw. Na dzien sporzadzenia sprawozdania kapitat zaktadowy jednostki wynosi
5 tys. zt i dzieli sie na 50 udziatébw o warto$ci nominalnej 100 zf kazdy.

Jednostka Marvipol Capital Sp. z 0.0. zostata utworzona w celu realizacji inwestycji
deweloperskich, prowadzenia dziatalnoéci w zakresie wykonywania robo6t budowlanych
wykonczeniowych, zagospodarowywania i sprzedazy nieruchomosci, posrednictwa w
obrocie nieruchomos$ciami oraz organizacji targdéw i wystaw.

Marvipol Property Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie zostata zawiazana w dniu
2 czerwca 2011 r. i zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow w dniu 10 czerwca
2011 r. pod numerem KRS 0000388809. Marvipol S.A. posiada w jednostce 100%
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udziatéw. Na dzien sporzadzenia sprawozdania kapitat zaktadowy jednostki wynosi
5 tys. zt i dzieli sie na 50 udziatébw o warto$ci nominalnej 100 zt kazdy.

Jednostka Marvipol Property Sp. z 0.0. zostata utworzona w celu realizacji inwestycji
deweloperskich, prowadzenia dziatalnosci w zakresie wykonywania rob6t budowlanych
wykonczeniowych, zagospodarowywania i sprzedazy nieruchomosci, posrednictwa w
obrocie nieruchomos$ciami oraz organizacji targow i wystaw.

Przedsiebiorstwo Zaopatrzenia Budownictwa ,P.Z.-Bud” Sp. z o0.0. z siedziba
w Warszawie zostata zawigzana w dniu 19 wrzesnia 1991 r. i zarejestrowana
w rejestrze przedsiebiorcow w dniu 28 sierpnia 2001 r. pod numerem KRS
0000034780. Marvipol S.A. posiada w jednostce 100% udziatéw. Na dzien
sporzadzenia sprawozdania kapitat zaktadowy jednostki wynosi 650 tys. zt i dzieli sie
na 6.500 udziatéw o wartosci nominalnej 100 zt kazdy.

Przedmiotem dziatalnosci P.Z.-Bud Sp. z o.0. jest na dzien sporzadzenia sprawozdania
wynajem i zarzadzanie nieruchomos$ciami, a takze przygotowywanie gruntu przy
ul. Ktobuckiej 8 w Warszawie do realizacji projektu deweloperskiego.

JLR Centrum Sp. z o.0. z siedziba w Warszawie zostata zawiazana w dniu 15 stycznia
1992 r. i zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw w dniu 22 lutego 2002 r. pod
numerem KRS 0000094317. Marvipol S.A. posiada w jednostce 100 % udziatéw. Na
dzien sporzadzenia sprawozdania kapitat zaktadowy jednostki wynosi 4.200 tys. zt
i dzieli sie na 8.400 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy.

JLR Centrum Sp. z 0.0. prowadzi dziatalno$¢ w zakresie sprzedazy, obstugi i naprawy
samochodéw Jaguar, Land Rover oraz Range Rover.

JLR Warszawa Sp. z o.0. z siedziba w Warszawie zostata zawigzana w dniu 17 kwietnia
1997 r. i zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow w dniu 4 marca 2002 r. pod
numerem KRS 0000096527. Na dzien sporzadzenia sprawozdania Marvipol S.A.
posiada w jednostce 100% udziatéw, kapitat zaktadowy jednostki wynosi 700 tys. zt
i dzieli sie na 80 udziatow o warto$ci nominalnej 8.750 zt kazdy.

JLR Warszawa Sp. z 0.0. prowadzi dziatalno$¢ w zakresie sprzedazy samochodéw
Jaguar, Land Rover oraz Range Rover.

JLR Polska Sp. z o.0. z siedziba w Warszawie zostata zawiazana w dniu 8 pazdziernika
2003 r. i zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow w dniu 20 pazdziernika 2003 r.
pod numerem KRS 0000176909. Marvipol S.A. posiada w jednostce 100% udziatow.
Na dzien sporzadzenia sprawozdania kapitat zaktadowy jednostki wynosi 2.000 tys. zt
i dzieli sie na 4.000 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy.

JLR Polska Sp. z o.0. prowadzi dziatalno$¢ w zakresie importu samochodéw marek
Jaguar, Land Rover iRange Rover, jako wytaczny przedstawiciel producenta
samochodéw tych marek w Polsce.

JLR Gdansk Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie zostata zawigzana w dniu 19 kwietnia
2007 r. i zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow w dniu 13 czerwca 2007 r. pod
numerem KRS 0000282421. Marvipol S.A. posiada w jednostce 100% udziatéw. Na
dzien sporzadzenia sprawozdania kapitat zakfadowy jednostki wynosi 3.220 tys. zt
i dzieli sie na 100 udziatéw o warto$ci nominalnej 32.200 zt kazdy.

JLR Gdansk Sp. z o0.0. prowadzi dziatalno$¢ w zakresie sprzedazy, obstugi i naprawy
samochodéw Jaguar, Land Rover oraz Range Rover.

JLR L6dz Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie zostata zawigzana w dniu 6 sierpnia 2008 r.
i zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow w dniu 15 pazdziernika 2008 r. pod
numerem KRS 0000315517. Marvipol S.A. posiada w jednostce 100% udziatow. Na
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dzien sporzadzenia sprawozdania kapitat zakfadowy jednostki wynosi 6.468 tys. zt
i sktada sie z 3.234 udziatow po 2 tys. zt kazdy.

JLR t6dz Sp. z o.0. prowadzi dziatalno$¢ w zakresie sprzedazy, obstugi i naprawy
samochodéw Jaguar, Land Rover oraz Range Rover.

» Caterham Polska Sp. z o0.0. z siedziba w Warszawie zostata zawiazana w dniu 4 maja
2009 r. i zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow w dniu 25 maja 2009 r. pod
numerem KRS 0000330282. Marvipol S.A. posiada w jednostce 100% udziatow. Na
dzien sporzadzenia sprawozdania kapitat zaktadowy jednostki wynosi 475 tys. zt i dzieli
sie na 950 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy.

Caterham Polska Sp. z o0.0. prowadzi dziatalnos¢ w zakresie sprzedazy, obstugi i
naprawy samochodow marki Caterham.

» AML Polska Sp. z o.0. z siedziba w Warszawie zostata zawiazana w dniu 25 sierpnia
2008 r. i zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow w dniu 29 wrze$nia 2009 r. pod
numerem KRS 0000338109. Marvipol S.A. posiada w jednostce 100 % udziatéw. Na
dzien sporzadzenia sprawozdania kapitat zakfadowy jednostki wynosi 2.000 tys. zt
i dzieli sie na 4.000 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy.

AML Polska Sp. z 0.0. prowadzi dziatalno$¢ w zakresie sprzedazy, obstugi i naprawy
samochodéw marki Aston Martin.

» M Automotive Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie zostata zawigzana w dniu 10 lutego
2010 r. i zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow w dniu 19 marca 2010 r. pod
numerem KRS 0000351883. Marvipol S.A. posiada w jednostce 100% udziatéw. Na
dzien sporzadzenia sprawozdania kapitat zaktadowy jednostki wynosi 500 tys. zt i dzieli
sie na 1.000 udziatéw o warto$ci nominalnej 500 zt kazdy.

Przedmiotem dziatalnoSci M Automotive Sp. z 0.0. jest sprzedaz hurtowa czesci
i akcesoriéw do pojazdow samochodowych.

» Lotus Warszawa Sp. z o.0. z siedziba w Warszawie zostata zawigzana w dniu 28
kwietnia 2011 r. i zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow w dniu 20 maja 2011 r.
pod numerem KRS 0000385594. Marvipol S.A. posiada w jednostce 100% udziatow.
Na dzien sporzadzenia sprawozdania kapitat zaktadowy jednostki wynosi 500 tys. zt
i dzieli sie na 1.000 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy.

Lotus Warszawa Sp. z 0.0. zostata utworzona w celu prowadzenia dziatalnosci
w zakresie sprzedazy, obstugi i naprawy samochodéw marki Lotus.

XVIII. INFORMACJE O ISTOTNYCH TRANSAKCJACH ZAWARTYCH PRZEZ JEDNOSTKE
Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA INNYCH WARUNKACH NIZ RYNKOWE

W pierwszym potroczu 2011 roku i po dniu 30 czerwca 2011 roku do dnia sporzadzenia
Sprawozdania z dziatalnosci nie wystapity takie transakcje.

XIX. INFORMACJE O UDZIELONYCH PORECZENIACH KREDYTU LUB POZYCZKI |
UDZIELONYCH GWARANCJACH

W pierwszym poétroczu 2011 roku, zarbwno Spotka, jak i zadna jednostka od niej zalezna, nie
udzielita poreczen kredytu i pozyczki oraz nie udzielita gwarancji o tacznej rownowartosci co
najmniej 10% kapitatow witasnych Spotki.

W zwiazku z zawartym w dniu 14 stycznia 2011 r. Porozumieniem w sprawie rozwiazania
Umowy Kredytu z dnia 13 stycznia 2010 r. pomiedzy Prosta 32 Sp. 0.0. oraz Bankiem PEKAO
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S.A. rozwiazaniu ulegly Umowa poreczenia do kwoty 4.000 tys. zt oraz Umowa gwarancji na
wypadek przekroczenia kosztéw budowy do kwoty 6.400 tys. zt zawarte przez Spoétke
z jednostka zalezna Prosta 32 Sp. o0.0. oraz Bankiem PEKAO S.A.

XX. OPIS WYKORZYSTANIA PRZEZ JEDNOSTKE WPLYWOW Z EMISJI PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

W 2011 roku Spétka przeznaczyta wptywy z emisji papieréw wartosciowych na realizacje
nowych projektéw deweloperskich oraz na biezaca dziatalno$¢ gospodarcza.

XXI. OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI WYKAZANYMI
W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM A  WCZESNIE] PUBLIKOWANYMI
PROGNOZAMI WYNIKOW NA ROK OBJETY SPRAWOZDANIEM

Spotka Marvipol S.A. nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na 2011 rok.

XXII. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

Spotka racjonalnie zarzadza zasobami finansowymi i na biezaco pokrywa swoje zobowiazania
wobec kontrahentow, w tym wobec bankéw i Skarbu Panstwa. Spotka systematyczne dokonuje
projekcji zadtuzenia w horyzoncie do 5 lat, a nastepnie aranzuje odpowiednie zrodta
finansowania.

XXIII. OCENA CZYNNIKOW | NIETYPOWYCH ZDARZEN MAJACYCH WPLYW NA
WYNIK Z DZIAXALNOSCI ZA OKRES OBJETY SPRAWOZDANIEM

W pierwszym potroczu 2011 roku w Spoétce nie wystapity zdarzenia nietypowe majace wptyw
na wynik z dziatalno$ci Spofki.

XXIV. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA JEDNOSTKA

W pierwszym poétroczu 2011 roku i po dniu 30 czerwca 2011 roku do dnia sporzadzenia
Sprawozdania z dziatalno$ci nie nastapity zasadnicze zmiany w podstawowych zasadach
zarzadzania Spotka.

XXV. WSKAZANIE  AKCJONARIUSZY  POSIADAJACYCH BEZPOSREDNIO LUB
POSREDNIO PRZEZ PODMIOTY ZALEZNE CO NAJMNIE} 5% OGOLNE] LICZBY
GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU

Liczba Udziat w Udziat w
posiadanych kapitale Liczba gtosow | ogdlnej liczbie
Akcjonariusz Akcji zaktadowym na WZA gtoséw na WZA
Mariusz Wojciech
Ksiazek 29 625 000 80,23 % 29 625 000 80,23%
Cosinda Holdings
Limited* 3716 049 10,06% 3716 049 10,06%

*Podmiot zalezny od Mariusza Wojciecha Ksiazek
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XXVI. OKRESLENIE tACZNE) LICZBY | WARTOSCI NOMINALNE] WSZYSTKICH AKCJI
JEDNOSTKI ORAZ AKCJI 1 UDZIALOW W JEDNOSTKACH POWIAZANYCH
BEDACYCH W POSIADANIU OSOB ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH

Stan posiadania akcji Jednostki dominujacej przez osoby zarzadzajace ulegt od publikacji
poprzedniego raportu okresowego zmianie polegajacej na powiekszeniu przez Prezesa Zarzadu
Andrzeja Nizio stanu posiadania akgcji z liczby 1.559.200 do liczby 1.594.005.
Stan posiadania akcji Jednostki dominujacej przez osoby nadzorujace nie ulegt w okresie od
publikacji poprzedniego raportu okresowego zmianom.
Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania z dziatalnosci stan posiadania akcji Jednostki
dominujacej przedstawiat sie nastepujaco:

Liczba posiadanych ~ Warto$¢ nominalna

akcji Marvipol S.A. akcji
Przewodniczacy Rady Nadzorcze;j 29 625 000 5925 000
Mariusz Wojciech Ksiazek
Prezes Zarzadu Andrzej Nizio 1 594 005 318 801
31219 005 6 243 801

Osoby zarzadzajace nie posiadaja udziatéw w jednostkach powiazanych za wyjatkiem:

Andrzeja Nizio - 50 udziatéw o wartoéci nominalnej 50 EUR w jednostce powiazanej w
rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 43) Ustawy o rachunkowosci (Dz. U. 1994 Nr 121 poz. 591 z
pozn. zm.).

Osoby nadzorujace nie posiadaja udziatéw w jednostkach powiazanych za wyjatkiem:
Mariusza Wojciecha Ksiazek - 80 udziatbw o wartosci nominalnej 700 tys. zt oraz 950
udziatéw o wartoéci nominalnej 950 EUR w jednostkach powiazanych w rozumieniu art. 3 ust.

1 pkt 43) Ustawy o rachunkowosci (Dz. U. 1994 Nr 121 poz. 591 z pdzn. zm.).

Warszawa, dn. 18 sierpnia 2011 roku

Andrzej Nizio
Prezes Zarzadu

Stawomir Horbaczewski
Wice Prezes Zarzadu

Tomasz Wajsgerber
Cztonek Zarzadu



